


トヨタ・ビッグモーターの事例に学ぶ

"名ばかり社外役員"
──ガバナンスの限界と対策

日本の上場企業におけるコーポレートガバナンスの限界と課題を、

トヨタとビッグモーターの実例を通じて分析。

投資家・経営コンサルタント必見の内容。

 IR・投資家向け分析資料



問題提起：ガバナンス遵守企業でも相次ぐ不祥事

● 「ガバナンスコード遵守」と記載する企業でも

不祥事が後を絶たない実態

● トヨタのリコール・認証不正問題

ビッグモーターの不正請求

ジャニーズ関連の上場子会社問題

● なぜ"社外取締役制度"が

十分に機能しなかったのか？

 ガバナンスの形骸化リスク

形式的には「ガバナンスコード遵守」していても、実際には機能していない「名ばかり社外役員」の

存在が企業価値を脅かす

ガバナンス構造の問題点

経営陣



形骸化した取締役会



 "名ばかり"社外役員



ガバナンス機能の崩壊

 本発表で探求する問い

社外取締役は本当に"独立"しているのか

なぜ企業は「独立性がある」と言えてしまうの

か

実効的なガバナンスの条件とは何か
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日本のガバナンスコードの構造的限界

● 原則主義ベースのコード体系

「法的義務」ではなく「望ましい姿」を示すガイドライン

● Comply or Explain（実施するか、しない場合は説明）

「説明すれば」実施しなくてもOKという抜け穴

● 具体的な独立性要件や数値基準が緩い

「〜が望ましい」「〜を考慮すべき」という抽象的表現

 要件を「満たすだけ」の安心感演出

形式上は「ガバナンスコード遵守」と言えても、実質的な牽制機能が働いていない現実。これが「名

ばかり社外役員」を生む構造的背景になっている

ガバナンスコードの代表的な原則

原則4-8：独立社外取締役の選任

2名以上の独立社外取締役を選任すべき

原則4-9：独立性の判断基準

取引関係・人的関係の有無を基準とすべき

補充原則4-11-1：取締役会の構成

多様性とバランスを考慮すべき

 解釈の幅が広い問題点

企業側の裁量で「独立性あり」と判断可能

「説明」の質や内容に関する厳格な評価基準がない

実質より形式が優先され、「最低基準」が「十分」と

誤解される
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"独立性"の名ばかり化とそのリスク

● 元取引先や金融機関OBを社外役員に登用

「現在は取引関係がない」という形式的理由で"独立"と主張

● 人的ネットワーク重視の選任慣行

長年の業界関係者や「顔の利く人材」を好む傾向

● 実態は「遠慮」や「忖度」の温床に

過去の人間関係から真の牽制機能を果たせない

 独立性の「形式」と「実質」のギャップ

多くの企業が「独立性に問題ない」と記載するガバナンス報告書。しかし実態は、過去の関係性が暗

黙の影響力を持つ「見せかけの独立性」に留まるケースが散見される

「独立性」と謳いながら実質は近しい関係

数十年来の主要取引銀行の元役員

かつて監査法人で当該企業担当だった元パートナー

グループ会社（持株会社や子会社）の元経営者

同業界団体で長年連携していた顧問的人物

「形式的独立性」と「実質的独立性」

形式的独立性 実質的独立性

取引関係が「現在ない」
過去の関係性も影響しな

い

金銭的利害関係なし
人的・心理的独立性も確

保

原則に「準拠」している
実効的に「機能」してい

る

 「独立」の実態

企業と「現在は利害関係がない」という理由だけで独立

性があると主張されていても、過去の関係性が意識・行

動に影響し、「遠慮」「気兼ね」が生じる心理構造は変わ

らない

忖度構造  牽制機能の低下  監視形骸化
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【事例1】トヨタ：ガバナンス先進企業でも不正を防げず

● 社外取締役比率が取締役会の3割超

元金融庁長官や元検察トップなど

「模範的なガバナンス構造」と評価

● しかし、認証不正・リコール隠し問題が

2023年以降相次いで発覚

● 取締役会が「情報を与えられるだけ」の

受動的立場で、現場の実態把握が不十分

 社外取締役の「存在」と「機能」の乖離

社外取締役が"いた"という事実と、それが"機能していた"かどうかは別問題。形式的な体制だけでは

現場の不正を防止できない。

「報告型ガバナンス」の限界

経営トップ



 情報フィルター



 社外取締役（受動的立場）



 現場の不正実態

 トヨタの不祥事発覚タイムライン

2022年末：Tバリエーションの認証不正発覚

2023年4月：ディーゼルエンジンの認証試験で不正

2023年7月：カローラなどのリコール隠し問題

2023年9月：小型車の排ガス試験で追加不正

有力な社外取締役が存在していたにもかかわらず、不正を

未然に防げなかった
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【事例2】ビッグモーター：外部役員の"お飾り化"

● 大手損保会社（東京海上日動）から

取締役派遣があったにもかかわらず

形式的存在に留まっていた問題

● 不正請求・保険金水増し等の不正行為に

対する経営牽制・監視役として機能せず

● 問題発覚後に社外役員から

「知る機会がなかった」と回答

→情報共有の構造的欠陥

 ビッグモーターのガバナンス崩壊の本質

社外取締役が「報告を受けるだけ」の受動的立場にあり、現場との接点や情報収集の権限がなく、実

質的な監視機能を果たせない構造が問題の根幹だった

ビッグモーターの情報遮断構造

経営トップ



情報のフィルタリング



 親会社から派遣された社外取締役

接点なし

 現場（不正発生の場）

 ガバナンス機能不全の根本原因

社内の文化や人事権に関与せず

情報は経営陣からの報告に依存

現場との直接対話機会の欠如

「不都合な真実」が伝わらない構造
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有効なガバナンスを見抜く"チェックポイント"

1 独立性判断理由の具体性

ガバナンス報告書の「独立性判断理由」欄が抽象的すぎないか、取引関係・過去の雇

用関係の有無が明示されているかを確認する

2 経歴・出身母体の妥当性

メインバンク・主要取引先OB、関連会社・グループ会社の元幹部など、真の「独立

性」があるかを検証する

3 非常勤・在任期間・重任回数

非常勤役員の割合、5回以上の重任、定例会のみの参加など、関与度合いと経営陣と

の関係の長期化を確認する

4 不祥事時の社外の動き

過去の問題発生時に第三者委員会設置を主導したか、再発防止に関与したか、IR資料

での立場表明があったかを評価

5 株主総会での議案・反対理由など

機関投資家の反対票状況、「独立性に懸念あり」などの投票理由から、外部からの評

価を間接的に把握する

実効的ガバナンスの条件



独立性



情報アクセス



発言権限

 「独立性」を深掘りする際のポイント

人的関係：役員・経営陣との個人的な関係性

取引関係：過去10年以内の重要な取引の有無

在任年数：長期在任による経営陣との馴れ合い

報酬依存度：役員報酬への経済的依存度

 投資判断のヒント

「社外役員がいるか」ではなく「社外役員が働いているか」を重視

する視点が投資判断の分岐点となる
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まとめ・実効性をどう見抜くか

1 「社外役員の人数」より「実質的な牽制機能」に注目

形式的な「独立社外役員○名」ではなく、牽制・監視機能が実際に働いているか、経

営への関与度と影響力を重視する視点が必要

2 形式遵守＝安心、という時代は終わり

「ガバナンスコード遵守」と記載があっても、その解釈と運用に大きな差があること

を認識し、企業固有の状況を精査する

3 表面的な「設置」より「機能と関与」の深さを評価

取締役会での発言頻度、提言の採用率、現場へのアクセス権限など、社外役員の実質

的な影響力を評価する視点が重要

4 IR/投資家・経営者は"中身を読む力"が不可欠

ガバナンス報告書や有価証券報告書の形式的な記載を超え、企業の統治構造の実質を

読み解く分析力が投資判断の鍵となる

ガバナンス評価の新基準



形式

↓

機能



人数

↓

質と関与



静観

↓

発言・行動

 投資家・IRに必要な分析視点

ガバナンス報告書を批判的に読み解く姿勢

株主総会での質問・反対票の内容分析

取締役会議事録の公開度と内容の具体性

社外役員インタビューの機会活用

 ガバナンスの本質

社外役員が「お飾り」ではなく「真の番人」として機能しているか

を見極めることが、投資リスク低減と企業価値向上の分岐点となる
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